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ABSTRACT
This research examines the existence of earnings management of the initia! publicofferings.compapies a! Jakarta stock Exchange for perticts 2000"-2ios. iis;;r';;';;;r;;;;;
on 52 selected.,/irys that went public at Jakald Sdck Exchange 
.1on'ihe perio,ls 2000:r0i;.First, the method used to examine arnings tnanagement na7 ii ;oiitfrA i;;";iiaZiiiiDechow et ctl. ( 1995). second, the methoti us'etl u\noy the hcb;i tiai;fi;;;iii;;;;;r;;mctnagcnr.enl. Exuminctl,.factors i ^lhe qualit-v of auditon sfrares that rcrctncct b-y owners,
.financ'ial lcvcrage, the.siz.e.uf !hg' company, as'els grou,th, ana siii ' ;;;;;i 'Basetl on the result of'descriptive and .staii.ytit.anal.vsiis with Wilc;xo; i;;r""; R;;k
non paramctric tcst and ,nttltiple linier regression test, this sticly.found thatJirst, *["* *iiuriilhqt issuers practiced.ea.rnings managiment by apptying iic"ome-inire'asins discretioi,ai
accruals to increase rheir eainings,6! period'oni.vlaq-beforc ney ieiii jT,tlii i-jiiiii,Stock Exchange.ftom 2000 until 2005. Bit this reseaich coul'rl ,letectihe eariings ^ nni[iir:iithat performed b-v issuers he/orc th.ey went public. It c,an be seen b1, ti" o^ouit of posTtii"- i,
lfsar.ivy lis.cretionary acc,ltals o{tlt,e companies. lecond, Simutnn1ousU ne qi^lilfiiiiaiirsnqres rekuncd bt'owner ltnunchl.teveruge, the size ol the companv, the groith of'toiltl assetj,and the.growth i./'sales lzave significance correlation'to earniigs jnoiii"*"nt (discretionarv
act:ruals) ol th.a issuers Jb.r period lwo and one years before th{,went p"ubti, ir' j"foiti Stiif
lllrulSo,1 ,trd' parttd.ll.v.qualit.v oJ auditor and the size_oJ'the company are the lactors thath-ave signiJicanc'e corrclation to earnings lltaIa-gemeltt (diiuetionary aicruals) it*iiiiiii(1'yeyloa n'o, ):ears. beibre the.v went pubtic. Mdanwhile, parriatt.v qiolii.v 
"J "i;ttii"i ii;iliittgyerage: anct the stze o|.the compony have signiliconce correlution to earnings maiapement(cttscrettonary accruals) oJ the i.ssuer for period one yeqr before the.i went iublic,.
{gtwolds : Eurnings .management, initiat public olferings,factors affectdiscretionury uccraals.
Pendahu luan
MANAJEMEN LABA DALAM INITIAL PUBLIC OFFERINGSDAN FAKTOR YANG MEMPENGARUHINYA
PADA PERUSAHAAN TERCATAT
DI BURSA EFEK JAKARTA
Berbagai alternatif sum.ber pendana?n ylng dapat diperoleh perusahaan,
antara lain dari setoran pemilik, pinjaman uant ataufun melakukui, prn:uururi
saham ke publik melalui penawaran umum perdana tau yans AiseAut'iiiiiij:lBT l:plbli!,Tflal* awaran um rdanaatau g- a i|,iiiiiia
li perusahaan
rah kapasitasbermaksud untuk mempelluas jalingan usihanya atau men;muu t u uri a,
*Statf Pengajar Fakultas EkonomiUnika Widya Mandala Surabaya
public o/1!rinq.(lPo). Dengan berbagai pertimbangan maka pErusahaan dapat
menentukan pilihannya untuk melakukan pertambahan modal melalui ifo.
Tambahan dana yang didapatkan oleh perusahaan dapat digunakan
untuk membantu mencapa.i tujuan. yang telah' ditetapkan, misalnfa untuk
menambah modal kerj a, pelunasan hutang-hutang, pengem'bangan ietnotogi
informasi, dan untuk pengembangan usaha perusa'lia'an. Seringkili rusatrain
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produksinya tetapi tidak memiliki cukup dana untuk membiayai semua rencana
pernsahaan tersebut. Melalui go public maka perusahaan memperoleh dana
iegar untuk mencukupi kebutuhan dana yang diperlukan bagi kemajuan
perusahaan
Dalam melakukan IPO, perusahaan penerbit menginginkan agar. semua
saham yang ditawarkan dapat dibeli oleh publik a_tau investor.dengan h1?
yang wajar-, sehingga perusahaan mendapatkan dana yang diinginkan dari
beni-ualan saham tersebut. Agar saham yang ditawarkan dapat diserap asar
atau investoq perusahaan dituntut untuk bisa menunjukkan bahwq perusahaannya
merupakan perusahaan yang prospektif. Prospek ini.selain ditandai oleh prospek
alirari kas pemsahaan di masa akan datang yang baik juga tingkat pertumbuhan
yang dialarni. Selain itu, tingkat laba yang diperoleh juga memegang peranan
lent ing dalam keberhasi lan penawaran.perdana suatu perusahaan.' 
naanyaasymetriinformasiantaramanajemendenganinvestormengenai
perusahaan yang 
-akan go public membuat investor harus mencari informasi
irntuk mengevaluasi pelusahaan yang akan IPO tersebut. Salah satu sumber
informasi pdnting yang tersedia untuk menganalisa perusahaan qiaful prospektus.
Datanr prospekius terdapat berbagai macam informasi, baik informasi non
keuangan maupun infbrmasi keuangan. Informasi non keuangan. dapa.t berupa
inforri'asi mengenai kondisi perusahaan, bidang usaha yang digeluti, nama-
nama pemegang saham, dewan komisaris, deyqn- direksiperusahaan, dan
Drospeli bisnls perusahaan di rnasa kan datang. Salah satu informasi keuangan'nrnting yang ada di dalam prospektus adalah laporan keuangan perusahaan
benerbTt untik beberapa tahrin sebelum melakukan penawaran umum perdana.' 
Laba perusahaan merupakan salah satu informasi yang menjadi acuan
dalam memb6li saham. Informasi ini merupakan i formasi paling penting yang
menjadi fokus baik bagi perusahaan_penerbit maupun investor. Perusahaan
penobit saham berusaha gar laporan lieuangan perusahaan menyajikan kinerja
yang baik sehingga para investor mau membeli semua saham yang ditawq.kun
ienlan harga ying tinggi. Untuk mencapai tujuan te-rsebut maka perusahaan
beru"saha m|ngitur ataririengelola tingkat laba yang dilaporkan melalui memilih
metode-nretode an estimasi-estimasi kuntansi tertennl, sehingga didapatkan
tingkat laba yang diharapkan. Tindakan y?lg.dilakukan perusahaan untuk
me-ngatur besarnya tingkai laba inilah yang disebut manajemen laba (earntngs
management).'- --" gi tii empiris yang mendukung anggapan bahwa presta-si. keuangan,
khususnya tingkdt labi, memegang peianan penting {1lam. penilaian.prestasi
usaha peiusaha-an serta sering di[unakhn sebagai dasar.dalam kepugupal investasi
misalnya pembelian saham adalah penelitian lqng dilakukan- oleh DeAngelo(1990). Liba juga merupakan salah satu dari banyak sinyal yang mungkin
iigundkun sebigii acuan rinnrk membuatkeputusan-keputusS.l penting, misalnya
daTam rangka iivestasi di pasar modal dan- pgngSgbilan alihan (akuisisi).atau
neneeabu;'san usaha (mefier) (Schiper: I 989)' Hughes (l 986) menunjukkan
i..iri analTtis bahwa'informasi eperti net income dapat bermanfaat dalam
membantu memberikan signal nilai-dari perusahaan kepada investor. Clarson,
Dontoh, Richarson, dan Sefcik (1992) menemukan bukti empiris bahwa.pa.sar
membeiikan respon positif kepida earnings forgca! sebagai signal dari nilai
perusafraan. Sitriasi ini membuat para manajer dari perusahaan yang akan go
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publicakan mengatur laba yang dilapotku.n di prospektus mereka dengan harapan
menenma narga Vung' t i t iggi  i rntuk saham yang mereka tawarkan.
penetitian-p.n.iitiun sebelumnya yang bertujuan untuk mengetahui
adanya manajemen i"U"-ai sekitar pena*aran umum perdana dilakukan oleh
#;iil; ;;ti.iiti o.ttgan beberapa' hasil yang dapat dikelompokkan menjadi
;;;. P;tif*a, penelitian yang menunjukj<an a{lnyamanajemen laba antara
ili" pri"iiiiun yuns.iiiur.i,tuil otetr Fiiedtal (1994), rgg1,)vetch, dan wong
tig'g'si;i"draniirgrit (zooo), G-umanti (2001), Setiawati p092), Roosenboom,
Van Der Goot, Oan tuterterii IZOOI;, dbn Arionim (2004). K.e$ua, penelitian-
,,iJ*fi,["-V.rU iia.[i"L".*ukan tiukti adanya manajemen laba atau terbukti
id;i'ffi.i d,"i. rri" adalah Aharony, Lin, dan Loeb (1993) dan Handriyono(2001) .\- v v r /' penelitian ini dilakukan mengetahui adanya. manajemen laba sebelum
p.rurutruan ,neiakutcan penawaran umum perdani di Buria Efek Jakarta pad.a
;;il",il;'d,;; r000';;"iili d;s;n tahun 200s. Model. yang digunakan u tuk
ilrnAii.lti adanya;ffij;t"iaba dalam penelitian ini adalah model Jones
;ffi;;iil Oit*iinturi dalam Decow et al. ( 1995). Perbedaan penelitian ini
dengan penelrtran u.i;ffi;t; adalah selain iiu penelitian ini meneliti adanya
manaiemen laba seul-dm p"iitiuftuun go public,jdga ingin m.engetahui pengaruh
il"1'#:t"il;rG.,ti ilaiiias auditor, iroporsi sdtram yang ditahan oleh pemilik,
fina1cial leverage,.uluiu-n pttusahaan, tinskat perturirbuhan ktiva' 
dan tingkat
perrumbuhun p.n1uu-t*-i.lttudap mina3imeir laba pada periode satu tahun
iebelum penawaran umutn Perdana'
Perumusan Masalah
Dari latar belakang diatas, maka permasalahan penelitian dapat dirumuskan
sebagai berikut:
l .Apakahperusahaanpenerb i tme lakukanmana jemenlabadengan
menerapkan 
-iiii*r-iirrcasi g 
discretionary accruals untuk menaikan
i;il p;4" periode satu tahun sebelum IPo?
2. &;6tit;;iiil;iiior, dan proporsi saham yang ditahan,financiat
I e v e r a g e, 
"il;;; ;;;;;ffi ", 
tingt<at pertumb rihan aktiva, dan tingkat
p.rt"ifrUufti" p!iti.r"t1n m.*pen-garuhi praktek manaiemen laba yang
diukur dengan discretionary orrniili pada perusahaan-yang melakukan
penawaran umum Perdana?
T in jauan  KePus takaan
Penelitian Tcrdahulu
Indraningrui'izOOOl rnelakukan penelitian di P.asar Modal Indonesia
vaitu di Bursa Efek Jakarta dengan turuuh meneliti apakah sebelum go publict"ffiil il|il;;;;;d;G; piifii perusahaan melakukan rekavasa keuntungan'
ffiffiiyffi;i;r;;iiiis iourur, serirua perusahaan y s o pubtic pada tahun
lgg4,yangterdm d^;=r'if ;;;iuttuun. Pbnefitian ini inenggunakan discretionary
ac c rua I ssebaga i ukuran adanya. manal ernen laba atau tidak' Dercry menggunakan
metode stari st i k nof, ;;;;t tii i7'Wt t, oxo n .s.i gn e d - rank, hasil 
penel iti annva
nrenunj ukkun nun*u[;;il; ;e, 
"U 
t tr" i"iiifi p"rusaftaan tiddk melakukan
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rekayasa pendapatan atau keuntungan. Pengujian setahun setelah go public
menunjukkan temuan bahwa pemilik perusahaan melakukan rekayasa laba
dengan menerapkan accounling discretionary accruals yang meningkatkan
keuntungan (inc ome- inc reas ing dis cret io nary accruals).
Penelitian yang dilakukan oleh Gumanti (2001) terhadap perusahaan-
perusahaan yang melakukan initial public ffirings di Bursa Efek Jakarta yang
bertujuan untuk mengetahui apakah perusahaan-perusahaan penerbit ketika
melakukan penawaran umum perdana menyeleksi metode-metode akuntansi
dengan melakukan income- increasing discretionary accruals pada periode
sebelum penawaran. Penelitian ini dilakukan atas perusahaan-perusahaan yang
melakukan penawaran ulnum perdana antara tahun 1995 dan 1997. Hasil
pengujian terhadap 39 perusahaan yang melakukan initial public ffirings (IPO)
dengan menggunakan pendekatan discretionary accntals yang dihitung dengan
membagi total accruals dengan penjualan menunjukkan ada bukti yang kuat
atas terjadinya manajemen laba, khususnya pada periode dua tahun sebelum go
public. Dengan penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan penerbit telah
hemilih metode-metode akuntansi yang menaikan keuntungan yang dilaporkan
dengan menerapkan income-increasing discretionary accruals. Bukti lain
menunjukkan bahwa manajemen laba tidak terbukti secara kuat pada periode
satu tahun sebelum go public.
Handriyono (2001) melakukan penelitian mengenai ada tidaknya rekayasa
akuntansi laporan keuangan perusahaan pada saat IPO pada perusahaan
manufaktur di Bursa Efek Jakarta antara tahun 1995 sampai dengan bulan Juni
1997. Penelitian ini menggunakandiscretionary accruals sebagai ukuran adanya
manajemen laba. Dari hasil penelitiannya tidak menemukan adanya rekayasa
akuntansi laporan keuangan perusahaan melalui discretianary accruals yang
mena ikkan  l aba  ( i nco rne -  i nc reas ing  d i sc re t i ona ry  acc rua l s ) .
Setiawati (2002) rne|akukan penelitian mengenai ada tidaknya manajemen
faba dalam laporan keuangan yang disajikan di seputar tanggal initial public
olJbrings (lPO) pada perusahaan-perusahaan di Bursa Efek Jakarta. Penelitian
iiii Oitatcutan atas perusahaan-perusahaan manufaktur yang melakukan IPO
antara tahun 1995 sampai tahun 2001 . Dalam penelitian ini ukuran yang dipakai
sebagai ada tidaknya manajemen laba adalah discretionary accruals yang
diperoleh dari total accruals setelah dikuangi dengan non discretionary accruals.
Diri hasil penelitian ini, estimasi akrual yang non discretionary dengan model
Jones maupun median tingkat industri membuktikan bahwa ada tingkat akrual
yang di.scietionary pada laporan keuangan satu periode sebelum dan setelah
tPo.
Anonim (2004) melakukan penelitian untuk menguji apakah perusahaan
penerbit (issuers) melakukan manajemen laba dengan menerapkan,income-
increasing discretionary accruals untuk menaikkan tingkat laba yang dilaporkan
pada peribde dua tahun sebelum IPO dan satu tahun sebelum IPO. SampeJ y-ang
Oiambil dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan,yang melakukan
penawaran saham perdana (initial public offerings) di Bursa Efek Jakarta selama
feriode 1995-2002. Hasil penelitian {as 8! perusalaan yang melakukan
penawaran saham perdana di Bursa Efek Jakarta dengan menggurakan
discrctionary accruais yang dihitung yaitu: pertama, dengan total accruals yang
'bistandarisasi dengan total aktiva. Kedua, total accruals yang distandarisasi
Fakultas Ekonomi Universitas Katolik Widya Mandala Surabaya 136
MANAJEMEN LABA
PAOA PERUSAHAAN
DALAM IT]ITIAT PI]BIIC OFFENNOS DAN FAKT()R YANG MEMPENGARUHINYA
TERCATAT 0l BURSA EFEK JAKARTA' 0leh: Ronny lrawan'
denganpenjualan.Penelit ianinimenemukanbuktibahwapadaperiodedua
tahun dan satu trnun ttUtiu* ipO, terdapat bukti bahwa issuers melakukan
manaiemen laba dengan menerapka i incoie'increasing disc,etionary accraals'
3'#il;ffi;il; ff;G ;;ilt"tii'" s9t9l.ah IPo, pengujian terhadap discretio nary
ac*ua3^rnun1,,,.,iiirr.lir viigii.Ln iGnii'ti.nl Sehinega pdda periode ini
i;;;;;'ia:;[ iei6r,r<ti helaku(an iranajemdn [aba.dengan .rgqqrapklnincome-
decrea.sing tliscretio'ni;;i;i;i; irntut membalikkan kebi.lakkan akmal vang
Oit.t ut utipada periode sebelumnya'
Penawaran Umum Perdanapenawaran,ffi; p*aana adalah penjualan pertama saham biasa sebuah
prru*ut uun"lepada il;6;;*;m. Peruiahian yang akan menjual sahamnya
ffi; dil;[,ii.dn rn.rur,,ia,tu cara, yairu pertama, p?njyulp atau penempatan
secara langs*ng r"h;;-f;pada b'eirerapi investoi lertentu' baik perorangan
*;dil]ffi; i:;;^ @;;;;'iin'*9'4' riauu' penjua'an saham !19?^i?:v::[T
melalni pasilr mooal (pubtic offerirygfl dengan perantaraan penJamrn emrsl.
"ii"i 
Bt*[;; i;#;ttt (i004) ad'a. bdberapa motiviasi atau alasan
prrurat uuil'-tLlr'tt un 
-penawaran umum perdana:
a. Men gtrran g* oitt- i1'ri p i t al atatmemaksimumkan ni lai dari perusahaan'
;. Ni;".?;;;l;h keun"tunian - keuntungan ribadi'
c. IpO merupakan langkah pertama uniuk ilengambilalihan suatu perusahaan
(takeover qctivil-v).
d. IpO dapat,.,oiJituus kepemilikan dari suatu perusahaan, dapat
meningkatkan reputasl dart perusanaan'
selain ada keuntungan dan mant'aat penaw-aran Llmum perdana diatas,
ada beberapa kerugian jika perusa nuu" [i pitli" (rcrton dan Brigham: 1993),
Yaitu:'ul'r t.nitbtrlkan biaya pelaporan yang lebih besar'
b. Adanya keterbuicain tfrha'dap minajlmen nerul{r,*1{11e berkaitan dengan
operasi ,run p.iilod;l;;fr."guliibutku'n pesaing dapit dengan mudah
mengetahui liondisi Perusahaan'
c. pada perusahaaffi'piUtir.,.Urpentingan pribadi sudah tidak berlaku lagi'
d. pada p.ru.uhu'ifr"{" irit;;"Jil;t"r*iadi bahwa saham tidak aktif
diperdagangkan kaieni pa.sar tesu. naiei saham tidak cukup likuid, dan
harga pasar rufrur t i. iak mencermfnkan ilai saham sebenarnya'
e. pengendaliun'i.?uruh;;;-"1;h fimilik dan manajer akan berkurang.
Manajemen Laba
Manolemen laba terjadi ketika para manajer m-e-1-qq::-15::
pertimbangunnyu-iulir prtupotun, keuangin dan dalam menstruktttrlsasl
iransaksi-tra nsaks i untuk men gubah lqRorarikeuan ga! :1lIPk meny impangkan
ffi;rr,- e il;[-prilil ;^ * 
-b"",1|,o" 
nt ih gu n den gan pe rusahaa n ( s t a ke h o I d e r s )
mensenar Krner,a ekonomis Oari p.tura-naa" ift?.tX dan Wahlen: 1999)' Jadiiiilliii.*i'i dtilil;ffi;i ;;t& i i'puvu ne .1'1t:1T'" manaj emen u tuk
menaikkan otuu *li.ni"frtun laba-untuk maksuil tertentu' Sedanskan 
menurut
Scoot (2003l run#n rn* td.d;l.h n1in J;-pti@;t"ij.l terhadlap kebijakan-
kebijakan or.untiiiri'i;;; Oigunit un uituk mencapai tujuan tertentu'
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Acla beberapa cara yang dapat digunakan oleh manajer InF k menerapkan
oertimbangan dalam laporan keuangan. Beberapa contoh pertimbangan tersebut
hrisalnya d'ulam mengestimasi beberapa kejadian ekonomi di masa akan datang
: masa'manf-aat dan nilai sisa dari aktiva tetap, kewajiban untuk masa manfaat
pensiun, pajak tangguhan,-dan kerugian dari piutangtidak tertagih dan keusangan
iktinu. Pird manajer juga hanrs memilih metode-metode akuntansi yang diterima
untuk pelaporan kejadian-kejadian ekonomi yang 
.sama, misalnya metode
o.nvuzuton, straighi-line metiod atat accelerate method dan metode penilaian
beriediaan FIFO,*LIFO atavWeighted average method' Para manajer juga harus
inem iI ih mcmbiayakan atau menagguhkan pengeluaran-pengeluaran. seperti :
biaya penelit ian'dan pengembangan, biaya iklan, dan biaya.pemeliharaan.
Menurur Teoh bt al. (1998) ada beberapa metode yang digunakan untuk
melakukang manajemen laba, Yaitu 
-
i,M.n.ruplan pilihan-pilihanierhadap metode akuntansi (accounti'ng method
choice).
b. Melalui menerapkan pilihan-pilihan terhadap estimasi-e.stimasi diskresilaplikasi- 
metode akuntansi ( accounitng method application/discretionary estimates).
c. Pcmilihan wakfu metode akuntansi (accounting method timing).






5. Chunges of CEO.
6. Initial public offerings.
Pengertirrn dan Pengukuran Discretionary Acc.ruah.
- 
Kebijakan akuntansi dapat dibagi menjadi dua kategoti ; pertama, non
disc'retintrctri, acruals yang juga disebut iormal accruals atau expected accruals.
Kedua adalih ctiscretioniry iccruals yang juga disebut abnormal accruals atau
u n ex p ec t e d a c c nt a I s . N o i d is c re t io iary-accruals merupakan p i lihan manaj.er
iirniiup kcbijakan-kebijakan kuntansi yalg dalam penerapannya.ti{\ memiliki
kebcbaian karena sudih diatur dalam-prinsip akuntansi yang berlaku umum
dan harus diterapkan secara konsisten. Discretionary accrua.ls.merupakan plll an
manajer terhadip kebijakan-!9!,rjakan kuntansi yang dalam penerapannya
rin1ilit i kebebasan kirena tidak-diatur oleh prinsip akuntansi yang berlaku
umum.
Penelitian ini menggunakan model Jones yang telah dimodifikasi dalam
Dechow, Sloan dan Sweeiey (1995) untuk menghitung discretionary acc.ruals
sebagai 
'p*ry 
adanya manajemen laba. JVlengapa d lam pengukuran manajemen
iuUu?if,,natan *bdel Jones yang te_lah d'imodifikasi, mo.del ini digunakan
[ui.nu trerupakan model yang iraling-dapat menunj^ukkan estimasi discre.tionary
oiirt,ott claiipada modei lainirya CCuty et.al.: f996). Model yang dibentuk
UiiOorurLon Jones (1991) mencoba memisahkan discretionary accruals dengan
noncliscretionary icn ois. Ponyesuaian ya_ng dilakukan adalah- pada perubahan
f.nOupoton yang disesuaikan,dengan pgrybgh.an piulang, karena dalam pendapatan
i.n3uitun r6nt,inya sangat dipengaruhi oleh pendapatan atas penjualan secara
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kredit. Perubahan pendapatan ini digunakan dalam model tersebut untuk
mensendalifrun p.r[,[u[u'n'iindtscreTinary accruals yang.disebabkan oleh
ffi'jB;'ffi 
^ 
iffiiiJ; i endapatan operasi dii;unakan seliagal contro I terhadap
lingkun gan prrurunuu-n ffiil p&dapatari merupakan rikuran obyektif dari
nnerasi nemsahaan J;b;l;* ilni.;.r mbhk tkan manajemen laba (Jones: l99l)'uP rsrr 
ifiil;;il*vo *"uiemen laba dengan meningkatkan laba (income'
trrrrori-ig discretiiiiry aciruals) ditandai-dengan.koefisien discretionary
accnnlsyung u.*,-lui p6tiiit, *.aangkan manajemen. laba densan menurunkan
tingkat laba(income-decreasing aisrrrtioiiii iiliiaTil aitanOai"ttengan koefisien
d ii re t io nary accrua ls yang negatlt'
F rak to r -Fak to r  yang  Terka i t  dengan  Mana jemen Laba
Kualitas Auditor
Menurut Titman dan Trueman (1986) bahwa.kualitas auditor dan
peniamin ernisi aapat dijadikan sarana'untuk menunjukkan kualitas suatu
ffiifiilil.' M;r;il;;;i.tu iOu keterkaitan khusus antara informasi laporan
il;"|!; a"ngun [;G;il" nilai suatu IPO. Mereka mensatakan bahwa
pengusahayungrn"T.liffi ta";;+:"'*llt*111\Fif i?/iJharusmemilih
auditor untuk mengevaluasi laporan keuangandan penjamin.emisi unnrk menjual
saham yang ditaw;l;. M;;\u..Ur.rpg.nd'upat bahwi auditor yang berkualitas
memberikan ruyunuti'il";-i;bih Uiit aiUand.i.ngkan densan auditor 
pada
umumnya. eenelitilfi'e#lt.? J.ptd;;i;; uuditJt vung teieolone "Thb btx
five,, dianatogikan;5il;;"Aiiot Aengan fouiitut diitas"rata-"rata' Eukti-bukti
empiris yung '-n.n,;ij;ikk;; b;[*a tciatitas auditor mempunyai keterkaitan
densan ilar suatuii;'o;a;lt[ Clarkson dan Simunic (1994)' Penelitianyang
ilr,;ffid;;r.r,-w.auii Oooq menemukan bahwa variabel auditor terbukti
JiJit i---rienig[utt dapat mengurangi aktivitas manajemen laba'
Proporsi Saham-Yang Ditahan
Menurut r-rluio oun pyle ( lggT) bahwa afa_lpty.keterkaitan antata
proporri'ir.p.rnif,16a" r.ft.* #"g; kuafitas sebuah IPO. Mereka berpendapat
bahwa berapa lut"f uir-Git"tttu siham yang ditahan (n9n pttblic shares) dapat
mencerminmn f.uufiias-pit.rsahaan.yan[ akan menjual sahamnya.di pasar
modal. Bukri-bukti;Fit t;;;,tJuttl* |'ahwa ada hirbungan antata besamva
saham yang ditaha"?.g;;;;id4;;-ffh 1pO seperti ylng dilakukan oleh
Crii[-t.j", 6o ntoh, Richirdson dan S efc ik (l 992)'penelitian fiiltidfi[an oleh Handriyono (2001) menunjryp bahwa
variabei ieperti pio!""ti tutt* yang ditahan-tidak memiliki keterkaitan yang
sisnifika' dengan 'tir*j;;; ut i.tuiUtit periode safutahun sebelum go public
;ffi ilH; ;?; J;;';'h;n i"u" I u, g o pr.b rt c . retap i hip_ote s isbahwa faktor
pioporri saham Vu"g aitu6an oleh pimitit lama mempgr-,yai hubungan yang
nesatif densan t.[fy"'tu 
"il;t*;f 
i"poran keuangan d.iterima dengan nilai
yailg tidak signifikan.
Financial Leverage
Menurur flnetit ian yang dilakukan oleh Aharonv et al. 
(1993)
menunjukkan balrwa faktor i tr ti og" ii;ira signifi kan. berpengarutr p.ositif
dengan mana.lemei,';b;. b;t"ikian j-uga enelitiai yang dilakukan oleh Siregar
MANAJEMENTABADALAMI | I IT IA :PuELtc lFFEni l | /?SDANFAKT0RYANGMEMPENGARUHINYA
inon prnusnHAAN TERcATAT 0l BUBs4 EFEK JAKAnrl'glth
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(2002) yang menguji mengenai pengaruh pertumbuhan hutang dan asimetri
informasi terhadap penilaian pasar atas discretionary accruals menunjukkan
bahwa discretionary-accruals btrhubungan positif dan signifikan dengan hutang,
tetapi dalam penelitiannya discretio.nary accruals tidak berhubungan dengan
pertumbuhan dan asimetri nformasi.
- 
Penelit ian yang dilakukan oleh Keating and Zimmerman (2000)
mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa perusahaan mengatur laba un-tuk
menghindali pelanggaran dari kontrak hutang (debt.c.ovenant), meningkatkan
komiensasi p-ara eksekutithya, dan atau mengurangi kemungkinan pergantian
ekse'kutif. Penelitian ini menunjukkan bahwa manajer yang memilih untuk
mengubah kebijakan akuntansi yang m.eningkatkan laba memiliki kinerja yang
buruk dan tingkat leverage yang tinggi.
Ukuran Perusahaan
Teori aktrntansi positifjuga berpendapat bahwa ukuran perusahaan (firm
;a iusa dikaitkan dengan manajemen laba, Watts danZimmeman (1990).sze) bis  j g  dan Zi er  
Banvak nLnelitian vans telah dilakukan dan menuniukkan bahwa perusahaanUy  pe liti  y g n
yan! teri;olong besar cenderung u.nfukmemilih metode akuntansi,yang bisag grgolong D r g s(
hengurangi laba, sedangkaninrtt"gu.aigi 6 , angkan perusahaan kecil.cenderung.untuk memilih^melode
akun-tansilang menaikkan laba. Sepertipenelitian yang dilakukan oleh.Aharonyntansi yang aik an a. erti peneltttan g ll l< t1a-n q 9h.- _narony
et al. (1993) rnenemukan bahwa fenomena danya manajemen laba lebih banyak
terjadi pada perusahaan-perusahaan y ng kecil.
Tingkat Pertumbuhan Aktiva
- 
Dalam IPO tingkat pertumbuhan aktiva dapat dijadikan kontrol terhadap
ukuran pertumbuhan perusahaan. Kontrol tersebut dimaksudkan gnqk menguji
apakah benar bahwa-manajemen laba dikaitkan dengan pertumbuhan aktiva.
Dugaan ini didasarkan pada bahwa perusahaan yang.akan go public mengalami
perlumbuhan baik dalam hal aktiva maupun penjualaan, perusahaan yang
hemikian akan lebih berusaha menarik investor unfuk membeli saham mereka
pada saat IPO.' 
Penelitian yang dilakukan oleh Handriyono (2001) menunjukkan_ bahwa
tingkat pertumbuhan perusah aan (growth,tota I ass ets) -mempunyai hubungan
yaig silnifikan dengan manajemen akrual. Tetapiiasil penelitian iniberbeda
iengan trasil penelit ian yang dilakukan oleh Ahargly. et al. 
-(1993).yarg
men-emukan bahwa faktor ukuran pertumbuhan aktiva tidak signifikan terhadap
manajemen laba.
Tingkat Pertumbuhan Penjualan
Selain tingkat pertumbuhan aktiva dapat dijadikan kontrol t-erhqdap
ukuran pertumbuhan perusahaan, maka tingkat pertrlryluhan penjualan juga
ddpat diiadit<an salah-satu faktor yang mempengaruhi besarnya manajemen
la6a. Peielitian ini dimaksudkan untuk menguji apakah benar bahwa manajemen
tdba dikaitkan dengan pertumbuhan penjualan. Hubungan ini didasarkan pada
hasil penelitian ying menunjukkan bahwa perusahaan yang akan go public
mengilami pernlmbuhan baik dalam hat aktiva maupun penjualan, perusahaan
yanfdemikian akan berusaha menarik investor untuk membeli saham moreka
pada saat IPO (Anonim, 2004).
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Hipotesis Penelitian
- 
Dari latar Ueiakang dan tinjauan pustaka diatas maka dapat dibuat
hipotesis penelitian yaitu: ^ ,^-^-^- r.o,,o-nan
Hl Terdapat rnu'nl1-r*"n laba dalam laporan keuangan perusahaan pada
oeriode *ili;;il sebelum IPO di Bursa Efek Jakarta dengan
i".".*pf. n i nc re as ing d is cre ti o n ary ac c rua I s'
H2 Faktor tuafiias audit;r, propors-i siham yang ditahan- oleh. p.emilik,LL'
liiiiiot tiriiig",ukwiri peiusahaan, ting*at pertumbuhan aktiva, 
dan
tin gkat p rr.t-Litiiun ptnJ,i.. iun sec ara p ais i a l 
-b 
erpen garuh s i gn ifi kan
iiiiuaup p;;ki;k ;ariajemen laba dalam laporan keuangan,
H3 Faktor kuatitas a'ditor, pioporsi saham yang ditahan- oleh pemilik,LLJ 
Triiiiot t"verage,ukruan perusahaan, tfngkat lertumbuhan aktiva, 
dan
ringkat p ert u"|liri1n lia 
"1t.n 
sec ara s imlultan berpengaruh s i gnifikan
iir"rraoip p;;ii;f ;taiajemen laba dalam laporan keuangan.
Metode  Pene l i t i an
Identifikasi Variabelpenelitian i|,]'diruntung untuk mengetahui ada tidaknYl mqnaje-q91
labadalamp.nu*u*.:*o-pEdana(initiainuUltc-7ff 1t19.!pP*tahun2000
ffipri ltidl ii e *r. Eiik iakarta, igltguti.*enguj i variabel dis cretionarv
"i, ifii i 6i c i il uinlt,i p i"iiltitn oi taij u*an d?rigan mengana lis is faktor-
Hff;;p;*j a'yangmempengarunr manajemen laba pada perusahaan yang
melakukan IPO.
variabel tidak bebas (dependent valiaQte) dalam penelitian ini adalah
d is cret io n a ry o * nio't iililffi variabel bebainya (i nd e p e n d e n t v a r i a b I e s)
adalah kualitas auditor, dan proporsi saham yang ilitahan oleh 
pemilik lama'
linancial leverage,ukuran perusahaan, tinJ[ufpi-tfrt*buhan aktiva, dan tingkat
pertumbuhan Penj tralan.






.sehing ga aq? satu pengertian
dan pandan ganyangsama mengonat variabel-variabel yang dianalisis tersebut,
yaitu: 
, .,-_,.
l) Discretionary accrualsmerupakan pilihan manajer.LerttuguP kebijakan-' ) 
rrli:.r.* 
"r.-"tr;;it";tAudln 
pen6rapannya memiliki kebebasan karena
tidak Oiat"i--oli ' tr frrinsip' akuritanii yang berlaku umum'pertama, *"n"ntu[un'totol iccruals dengari rumus sebagai berikut:
TAC,: (NI,-CF)/TAI
Dimana:- 
TACI adalah total accruals pada tahun l'
Ni, 
' 
adntah laba bersih sebblum extraordinary items'
Ci, adalaharus kas dari aktivita.s operasi'
iL,-t adalah total aktiva pada periode l-l'
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Kedua, meregresi pefsarnaan dibawah ini untuk mendapatkan koefisien
nondis cretioiary ac c rual s'.
TAC.= a{llfAt-i + az (L,REV|- LRECVTA] * a 3(PPE/TAF) * s,
Dimana.
TAC. adalah total accruals (laba bersih sebelum extraordinary items




adalah total aktiva pada periode l-l.
LREV. adalah perubahan pendapatan dari periode, t'l ke periode t.
LREC, adalah penrbahan piutang bersih dari periode t-l k3, periode f.
PPEt adalah jumlah bruto aktiva tetap dan peralatan pada periode /.
Ketiga, menentukan ondiscretionary a.ccruals dengan memasukkan
koefLien o t, oz, a; ke dalam rumus nondiscretionary accruals dibawah
in i :
NDA.= a{I/TAt-) *.qz 6REV,- LREC)lTAtt * o i(PPEt/TAu)
Dimana,
NDAt adalah nonidiscret ionaTy accruals pada tahun t .
TA,-r adalah total aktiva pada periode r-l.
LREVT adalah perubahan pendapatan dari periode t'l ke periode t'
LREC, adalah perubahan piutang bersih dari periode t-l ke periode l.
PPE. adalah jumlah brurto aktiva tetap dan peralatan pada periode L
Keempat, menentukan discretianary accruats (DAC\ yang merupakan
indikasi adanya manajemen laba dengan persamaan:
DAC.=TAC.-NDAI
Kualitas auditor (KA) merupakan kualitas dari auditor yang mengaudit
laporan keuangan'perusahaan. fuditor yang yaqg tergolong ke dalarn 8/G
F|VE yaitu auditol yang berafiliasi dengan_auditor asing seperti : Arthur
Andeisen, Price Wateihouse Coopers, KPMG, Ernst and Youngr {a1
Deloitte Touche. Auditor-auditor ihi dianggap memiliki kualitas lebih
baik daripada uditor diluar BIG FIVE. Adapun ryqk mengukur kualitas
auditor dilakukan dengan rnenggunakan variabel dummy, yaitu auditor
yang termasuk ke dalam BIG FII/E mengggry_lan variabel Qmmy y1nq
6erriitai l, sedangkan auditor yang diluar BIG FII/E menggunakan variabel
dummy bernilai nol.
Propoisi saham yang ditahan (PRO) qdalah besamya-jumlah saham yang
tidak dijual ke irublik pada saat IPo. Proporsi sallq diukur dengan
prosentdse t peririlikan iaham yang ditahan bleh pemilik lama(non public
shares) dengan totaljumlah saham.
Finaniiat liverage (t EV) adalah jumlah kewajiban suatu perusahaan
d ibandi n gkan derigan jum lah aktiva yan g di m i I ikinya. F inanc ia I lever age
yane diiunakan 
-dalim penelitian ini- dihitung dengan total hutang
flenisahaan dibagi dengan total aktiva perusahaan
3)
4)
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s)
6)
ukuran perusahaan (SIZE). merupakan ukura4 be9a1 kecilnya sebuah
.ourrtti.n. Ukuran peruiit t.n datam penelitian ini diukur berdasarkan
ffiffi;;Auf uf.tiuu-Vung dinyatakan dalam bentuk natural log.
ffi;k Jio;ti;ililhuri .[fiu. pirusahaan (cRAq) merupakan 1in gka.t .
,irliir"Uinill;6-f;kt*i r.iutu perusahaan dari satu periode. keperiode
"pffi;. Uk;i"" p.tt"*uuhan aktiva perusahaan dalam penelitian i i
iaiinbesarnya iingttat pertumbuhantotal aktiva yang diukur dengan
rumlls:
TAt  TAr . tGTA,  =
T A r - t
Dimana:
GTA, = pertumbuhan total-aktiva perusahaan tahun /'
TA t = total aktiva perusahaan pada tahun t' ,
TA r-t = total aktiva perusahaan Dada mnun t-l'
7) Tingkat prrtu*li,iun"p'.n;ouiun peiusahaan (GRSL) merupakan tingkat
pitt!*Uitrrn penjualan stiatu perusahaan dari satu periode ke periode. .
i. i ;;t;. Uli;r;; ffi;uiiii un p""i ual an perusahaan, dal am penel iti an i n i
uauf u"tr besarnya'iingtcat perturirbuhan penjualan diukur dengan rumus:
GSL .  _SL t  
-  SL r ' t
SL , - t
Dimana:
GSL r = pertumbuhan penjualan penrsaha,an.t?Il-Y-n,r
.SZ r = jumlah penjualan porusahaan pada tanun I'
sl', , = ju*iuii br"i".tu" ienrsahaan perusahaan pada tahun r-l.
Populasi dan Penentuan SamPel -. .' 
"' 
-'-;,;;; itiun 
i;i i];|il f'enel i ti an emp i ris-dengan menggunakan data
oerusahaan-p.*rur,uu; y;G j, p iui i, ii e,;,iu 
-nruf 
iut urta piiia tahun 2000
iampai denfan tahun 2005.
- Merode tunlpr*g vang digunakan dalam penelitian i i adalah q!!P9.1ive
sa*ptint.- f;it;ria i,;;"g'Jig""nuiun untuk penisahaan agar dapat dijadikan
sampel dalam peneltt lan I t aoalan:
I ) Perusahaan f,u.,ii r"riliki laporan keuangan yang telah diaudit minimal' ) 
;1["ffi;u'f,un ,r.ura berrurut-rurut sebelum melakukan IPO.
z) perusahaan d;;"rpi I itr uattatt perusahaan-perusahaan diluar kelompok
i ndustr i t.uu n gu'n, 
-d;b;; 
k2n d;f, asurans i . Ka.en a kelompok industri
i"^.iirt r*liii.i"ioO"i f.iuporan keuangan yang berbeda dan khusus'
Sumber Data dan Jenis Data
Sumber Outu i*i p.netiiian ini menggunakan data dari perusahaan yang
go pu\iir"ii'il;;f;i i;k;;;.1';d d;..;i"s digunakan dalah data selarnder
berupa prospelcus ill i;p"iil keuangan dari feruiahaan-perusahaan yang akan
oo nublic di Bursa Eie[ iutarta. Proipektus ini berisi infbrmasi non keuan-gantd;{i:;;*;;[ffifi y;"!]tt.t' aiu,iait auti perusahaan vang akan go pubtic'
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Teknik Analisis
Penelitian ini menggunakan beberapa lat analisis. Alat analisis pertama
yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda untuk menghitung
koefrsien estimasi nondiscretionary accrual, Kedua, analisis Wilcoxon signed-
rank test untuk menguji tingkat signi{ikansi statistik dari median jika data
berdistribusi t dak normal dan analisis paired t testjika data berdisribusi normal.
Kemudian analisis regresi linier berganda untuk mengetahui pengaruh variabel
kualitas auditor, proporsi saham yang ditahan, financial leverage, ukuran
perusahaan, tingkat pertumbuhan perusahaan, dan tingkat pertumbuhan penjualan
terhadap discretionary accruals.
Secara terperinci teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut :
l) Melakukan tes uji ada tidaknya manajemen laba dengan mengukur nilai
dari discretionary accruals.
2) Menguji tingkat signifikansi statistik untuk median nntuk variabel
discretionarlt accruals pada periode satu tahun sebelurn dilakukannya
IPO (t- l), dengan menggunakan uji statistik Wilcoxson Signed-Rank testjika data berdistribusi tidak normal atau uji paired sanple t test jika data
berdistribusi normal.
3) Menggunakan analisis regresi linier berganda untuk mengetahui tingkat
hubungan antara dua variabel atau lebih yaitu variabel tergantung(dependent variable) dengan variabel bebas (independent variabel).
Model analisis yang digunakan dalam regresi linier berganda dalah
sebagaiberikut:
DAC =Fo + Fr KA+ pzPRO + \SIZE ! fu LEV + !1GRAK+ !aGRSL+
pl
Dimana:
DAC = discretionary accruals.
KA : kualitas auditor.
PRO : prosentase saham yang ditahan pemilik.
SIZE : natural log(Ln)total aktiva.
LEV = financial leverage.
GRAK = pertumbuhan total aktiva.
G.RSL = pertumbuhan penjualan
pi : variabel pengganggu.
4) Ujiasurnsiklasik.
Sebelum dilakukannya analisis regresi linier' berganda maka terlebih
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Ana l i s i s  dan  Pembahasan
Data  Pene l i t ian  -  ^ -L^L^^^-  i - i  A
Uru t -u ru tan langkahda lampembahasan in id imu la idengan
men g gambarkan t. ri"iiri ititen vang nll"j aOl :1Tq: f :ielitian' kemudian
diikuti dengan rr{.d d;ktipill iiii tiluring:*ttlq,ylibel vang digunakan,
dan selanjr.rtnya o'ruti;;"g;ffttiiq-""*$ pepeuji hipotesis penelitian vaitu
menguji apakah p"iorut.-un penerbit melakukin mairajemeh laba dengan
menerapka n in,o^if,iiii;j;{ qllreioiiry accruatsa!ryk menaikan laba
pada periode ,ut,, ruirun-J;;htfriPO'.ttttu menguji-pengaruh kualitas auditor'
Dropors r sa nam yd?;;;','i; ir' i i t 
- 
t"ie, agZ, uturan perusahaan' tin gkat
,,",.i, rm buhan attiui, t;;Tildk;i p.tt.*Uuttin'penj ualan terhadap praktik
"unui.*tn 
laba pada saat penawaran umum peroana'
-Keseluruhan 
emiten yang menJadi iarnpet p.enelitian i i berjtrml2h 5.2'
Ort" O'iii*pffi.";F;iu r6tuiatl ioni diprirol6h dari Bursa Efek 
Jakarta'
Emiten yang rrnlroi ;r.p;iit""titiair-aAilan emiten ya*g melakukan 
penawaxan
umum perdana ;H|- ' ' ; i l ; ;1b00 sampai- dJngan tahun 2005'
Analisis DeskriPtif
Dalam analisi's statistik deskiptif .ini digambarkan me. nsenai keselt'uhan
mean, standard .ti't"ti;;u niiui titinitnutn aan maksimum-dari keseluruhan
variabet yang dike'f;6id;;ffi1"J.di dua piriode.vaitu periode satu 
tahun
dan dtra tut,,n rro.t',rY#'i:iriiti.Eitit iti!.tiuaran diskripiif dari keselunrhan
sampel emiten uiiaaiartan .m.asilg -?uiing uariab-el penelitian 
yaitu
d i s c ret ion ary or t i iiii Gj+g t-tdaii"as auditor-(KA), prooors i saham van g
ditahan (pRO), liiiiii"t tiieragg ilEti, "tiuraii perusahaan 
(SIZE)'
pertumbu han ur.tiu  i'dRAKi ;;;ii"g6 p'ert'mb uh an penj ualan (GRSL)'
MANAJEMEN tABA DALAM INITIAT PIIBLIC OFFENIilOS DAN FAKT()R YANG MEMPENGARUHINYA
plol ienuslnnnru TERcATAT 0t BuisA !F!K J
Tabel 1
DArA DESKRIPTIF PERIODqpgATAH-UI ('2) DANu ' ' ^ ^ ' - - 
SATU TAHUN Cl) SEBELUM IPO
Berdasarkan Tabel I diketahui bahwa untuk nilai discretionary.accruals(DAC) dari keselur.irioln i*itJr i,i?a pitiooe (-2) menunjukan nilai rata'rata
-0. 0 8 9 dengan rrunduiJ ;;;ili'slUtja. O' 094', iementar-a p da periode (- I )
reriadi kecenderun#Hiq(;* dengan ilai rata-rata sebesar 0'077 dan
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mendekati IPO emiten cenderung terjadi peningkatan discretionary accruals,
dimana emiten dengan nilai discretionary accruals terendah pada periodg e)
adalah Wahana Ottomitra Multiartha sebesar 4.414 dan terbesar adalah Fishindo
Kusuma Sejahtera sebesar 0.47l,sebaliknya pada periode (-l), terendah dimiliki
oleh Metamedia Technologies. ebesar -1.39, dan terbesar dimiliki oleh Surya
Intirindo Makmur sebesar L74.
Untuk variabel kedua proporsi saham yang ditahan (PRO) dari
keseluruhan emiten menunjukan ilai ratarata74.z% dengan standard eviasi
sebesar 10.39, ini menggambarkan kecendenrngan bahwa proporsi saham yang
ditahan seluruh emiten masuk kategori tinggi, dimana emiten dengan nilai
proporsi saham yang ditahan terendah adalah Arona Binasejati sebtsar il.^536/o 'dan te rbesar  -ada lah  Lamic i t ra  Nusantara  sebesar  93 .03  %.
Variabel ketiga adalahfinancial leverage (LEV) dari keseluruhan emiten
pada periode (-2) menunjukan ilai ra,ta,rata.0.99 dengan standard eviasi
'sebesir 
1.38, sementara pada periode (-l) terjadi kecenderungan penurunan
dengan nilai rata-rata sebesar 0.442 dan standard deviasi sebesar 0.419 ini
menggambarkan kecenderungan bahwa mendekati IPO emite.n cenderung
berusiha menurunkan rasio hutang, dimana emiten dengan nilai financial
leverage terendah pada periode (-2) adalah Arrugralr Tf*U.rt .fot usindo sebesar
0.033 "dan terbesaf adalih Plaspact Prima sebesar 8.56, sebaliknya pada periode(-l), terendah dimiliki oleh Bumi Teknokulhra_U:rggul sebesar 0.00, dan terbesar
dimiliki oleh Dyviacom Intrabumi sebesar 3.01
Variabel keempat adalah ukuran perusahaan (SIZE) dari keseluruhan
emiten pada periode (12) mentrnjukan nilai rataryU.4.83 dengan standard eviasi
sebesar 0.7 54, sement ara pada periode (- I ) terjadi kecenderungan peningkatan
dengan nilai rata-rata sebesar 11.565 dan standard eviasi sebesar 1.394 ini
meriggambarkan kecenderungan bahwa mendekati IPO emiten 
_cenderung
beruJiha meningkatkan ukuran perusahaan mereka, dimana emitel dengan nilai
ukuran perusahaan terendah pada periode C2) adalah Plaspact Prima sebesar
2.84 daiterbesar adalah Tambang Batu Bara Bukit Asam sebesar 6.22, sebalilr'rrya
pada periode (-l), terendah dimiliki oleh Dyviacom Intrabumi sebesar 8.90,
dan terbesar dimiliki oleh Tambang Battr Bara Bukit Asam sebesar 14.47.
Variabel kelima adalah pertumbuhan aktiva (GRAK) dari keseluruhan
emiten pada perio de (-2) menunjukan ilai tata rata 0.655.dFngan 
.standard
deviasi^sebeiar 1.70, semeutara pada periode (-1) terjadi kecenderungan
peningkatan dengan nilai rata-rata sebesar 2.664 dan standard eviasi sebesar
i.Sgf ini meng[ambarkan kecenderungan bahwa mendekati IPO emiten
cenderung berusaha meningkatkan perhrmbuhan aktiva mereka, dimaga emi_ten
dengan nilai pertumbuhan-aktitva terendah pada periode (-2) alaJah Akhbar
Indo Makmui Stimec sebesar -0.20 dan terbesar adalah Plaspact Prima sebesar
11,29, sebaliknya pada periode Gl), terendah dimiliki oleh EnerglMtg? Persada
sebesar -0.41, dan terbesar dimiliki oleh Bumi Teknokultura Unggul sebesar
44.30.
Variabel keenam adalah pertumbuhan penjualan (GRSL) dari keseluruhan
emiten pada periode (-2) menunjukan ilai rataruta l.2L34.denganstandard
deviasi'sebesar 2.144, sementaia pada periode (-l) terjadi kecenderungan
peningkatan dengan nilai rata-rata iebesar 1.067 dan standart deviasi sebesar
Z.qSz-ini mengfambarkan kecenderungan bahwa mendekati IPO emiten
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cenderung berusaha meningkatkan pertumbuhan penjualan mereka, dimana
emitendengan ilai pertumtuhan penjualan-terendah pada periode (-2) adalahGowa Makassar Tourism Development sebesar -0.409 din terbeiaf adalah
Bumi reknokultura ungguljebesar I1.31, sebaliknya pada periode (-l), terendah
dimiliki oleh Metamedia Technologies ebesar -0.97, dan terbisar dimiliki
oleh. Plaspact Prima sebesar I1.60.
Khttstts untuk variabel kualitas audit akan digambarkan berdasarkan
fiekuensi penggunaan auditor, yang terdiri dari auditoi yang berafiliasi denea;
auditor asing bix five dan auditor lokal, berikut Tabel 2 menrpakan gamb#anpenggunaan auditor dari masing-masing emiten yang nienjadi- sampel.
DArA KUALTTAS AUDrroJlTf,?oDE DUA rAHUN (-2) DAN
MANAJEMEN LABA OATAM IIVITIAI PUBIIC OFFENilIGS DAN FAKTOR YANG MEMPENGARUHINYA
PADA PERUSAHAAN TERCATAT Dl BURSA EFEK JAKARTA, ()teh : Ronny trawan.
SATU TAHUN (-l) SEBELUM IPO
Periode -2 Periode -l
Frekuensi % Frekuensi %
Lokal 2 l 43.8 26 50
Bie Five 27 56.3 26 50
Total 48 100 52 t 00
DAC I DAC 2
Skewness 2.706 - l R ? I




Sum So. Dev. 5.641 1 s)g
Observations 46 46
Berdasarkan Tabel 2 diketahui bahwa untuk dari keseluruhan emiten oadape.riode (-2) sebesar 43.8% atau2l emiten melggunakan kantor akuntan puUlit
lo\ql sedangtan l'.qanya. sebesar 56.3 % atau2lTmiten menggunakan atuntanpubf ik yang berafiliasi dengan kantor akuntan asing big fivZ,-sementara p daperiode (- l), keseluruhan emiten terbagi kedalam duaTelompok yang jama
besar baik pengguna kantor akuntan puulif lokal maupun akunian publilk yang
berafiliasi dengan kantor akuntan aslng bigfive.
Pengujian Hipotesis Pertama
setelah melihat analisa deskriptif pembahasan setanjutnya dalah
melalarkan pengujian dari hipotesa penelitian, yang digunakan unlrk mengetahui
apa.kaf terdapat manajemen-!g!u 4ulutn tapb_ran kzuangan perusahaai padaperiode satu tahun sebelum IPO di Bursa Efek Jakarta-denean meneraokan
increasing discretionary accruals, maka akan digunakan u]i beda stafistik
g9mpel berpasangan, dengan asumsi dilihat dari indi[asi normaiitas data dimanajika data berdistr.ibusi normal maka akan digunakan uji paired sampte t tisi,
sebaliknya jit<g t!{1t berdistribusi normal maka akaniigunakan uji statisti[
Non Parametrik Wlcoxon Signed Ranlcs.
Berikut adalah gambaran hasil uji normalitas data pada masing -masing
variabel Penelit ian: 
Taber3
HASIL UJI NORMALITAS
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Dari Tabel 3 uji normalitas diatas diketahui bahwa baik untuk variabel
penelitian DAC pada periode satu tahun sebelum Ilg (DAg.l) dal periode dua
tu-hun sebelum tPO (DnC 2) bertunrt urut menunjukan ilai p,robability ynl$,jirsue-Bera sebesai 0,000 dan 0,000 dimana nilai tersebut lebih keeil dari nilai
s.='5yo(0,000 < 0,005), sehingga H0: yang menyalakan 9q!ty. data berdistribusi
normal iiiolak, maka'disimpu-lkan b-ahwa variabel DAC I dan DAC 2 tidak
berdistribusi normal. Karena seluruh variabel penelitian ini tidak berdistribusi
normal maka hipotesa pertama dalamp_enelitian ini akan diuji dengan uji statistik
ujiNon Parametrik Wllcoxon Signed Ranks.
Totaljumlah sampel yang digunakan pada pengujian.ini adalah 46 emiten,
sebanyak 6 6miten tidali diikuGrtakan karena tidak memiliki data'lengkap ada
dua periode, dimana dalam ini diperlukan untuk menjadi sampel berygsqqgal.
Seb6lum melangkah pada pengujian hipotesispertama, mlka terlebih dahulu
dilakuan uji noriralitds. gei'dasarkan ujinormalitasdidapatkan bahwa seluruh
variabel p6nelitian ini tidak berdistribuii.normal maka hipotesis_pertamadalam.
penelitian ini akan diuji dengan uji statistik uji Non Parametrik Wcoxon Signed
Ranl<s,
Berikut Tabel 4 adalah hasil pengujian uji Non Parametrik Wilcoxon
Signed Ranks:
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Tabel 4
IIASIL UJI NON PARAMETRIK WILCOXON SIGNED RANKS
Tabel 5
HASIL UJI NON PARAMETRIK WILCOXON SIGNED RANKS :
Mean Ranks
Variabel N Mean Rank Sum ofRanks
DACI
DAC2
Neeative Ranks 27 19.35 536.00
tPosiaite RanE; t9 28.68 545.00
Ties 0
46
Dari Tabel 4 diketahui bahwa unhrk variabel discretionary accntals (DAC)
yang digunakan pada hipotesis pertam!, hasil uji uji Non_Parametrik lVilcoxon
Sisiednants m6nunjulian bahria nilai Asymptotic Significance unntk uji-{ua
sis"i sebesar 0,961. Oleh karena penelitian ini ad-alah uji satu sisi, maka prob_alilitas
menjadi 0.96t/2 = 0.4805 yang lebih besar dari nilai : 5% (0,4805 > 0.05) dan
daodtdisimpulkan bahwa-HO-diterima d n Hl ditolak, artinya hipotesis yang
mdnyatakan bahwa perusahaan penerbit melakukan manajemen laba dengan
menerapka n income increasing'discretionary accruals untuk menaikan laba
Variabel Z Asymp. Sig.(Dua sisi)
Hasil
Hipotesis Keterangan
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p_ada periode satu tahun sebelum IPo adalah lemah (kenaikan atau penuruan
discre.tio,nary.accruals tidak signifikaq). Meskipun demikian penelitian ini
mengindik?lrla.n manajemel.lq{ diantara perusahaan-perusahaan y g
melakukarr.IPO dapat terdeteksi, ini dapat dilihat dari nilai discretionary acbruit
yang positif maupun negatif.
Dilihat dari nilai discretinary accruals Tabel 4 diatas ternyata diketahui
bahwa 27 (59%\ emiten mengalami penunrnan discretionary accruals (decreasin*
d_iscretionary accruals) dan l9 (ll9/ ,D emiten mengalami peningkatai
discretionary accruals (increasing discretionary accruals) pada satu tahun
sebelum IPO.
Pengujian Hipotesis Kedua dan Ketiga
Untuk menjawab hipotesa kedua dan ketiga yaitu apakah faktor kualitas
auditor, proporsi saham yang ditahan oleh pemilik,/inancial leverage, ukuran
perusahaan, tingkat pertumbuhan aktiva, dan tingkat pertumbuhan penjualan
berpengaruh terhadap raktek_ manajemen laba dalam laporan keuangan baik
secara simultan maupun parsial, pada periode dua tahun dan satu tahuniebelum
IPo maka akan dilakukan dengan uji regresi linear berganda. Hasil yang
didapatkan 4ari pada periode dua tahun dan satu tahun sebelum perusahaaf,
melakukan IPO dapat dilihat dari Tabel 5 berikut:
PERBANDINGAN HAsIL -'8R$S' LINIER BERGANDA PADA
PERIODE SATU TAHUN DAN DUA TAHUN SEBELUM IPO
MANAJEMEN LABA I}ALAM IIIIITIAT PIJEIIC OFFEflIIUGS OAN FAKT()R YANG MEMPENGARUHINYA
PADA PERUSAHAAN TERCATAT Dl BURSA EFEK JAKABTA. ()leh: Bonny trawan.
No Keterangan Periode ( -l ) Periode ( -2 )
































2 R-souared 0.4030 0.3463
) F-statistic 1.8252 3.0002
4 Prob (F-statistic) 0.0050 0.0183
Dari Tabel 5 dapat terlihat bahwa faktor kualitas auditor dan ukuranperusahaan secara parsial lerpe_qg_argh signifikan terhadap manajemen labapada periode.dua tahun sebelum IPO. Ini terlihat dari nilai piobabilin t sbtistic
F?s_lng--ryasing variabel rersebut kurang dari nilai a = 5% (0.0003, 0.024 <
9.OS).Sedangkan pada periode satu tahun sebelum IPO faktoi kualitai auditor,financial everage, dan ukuran.perqsahaan secara parsial berpengaruh signifikari
terhadap rnanajemen laba. Ini terlihat dari nilai brobabiliti t s-tatistic irasine-
masing^variabe.l t rsebut kurang dari. nltai a J syo (0.0004, 0.012, 0.045-<p.0_5).^Secara simultan baik pada periode dua tahun dan satu tahun sebelum
IPO, faktor
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kualitas auditor, proporsi saham yang ditahan, financial leverage, ukuran
perusahaan, tingkat pernrmbuhan aktiva, dan pertumbuhan penjualan berpenganrh
-signifikan 
terhadap manajemen laba. Ini terlihat dari nilai probability F statistic




Pada periode dua tahun sebelum tPO nilai prygQaQfllqlynnt_k-Jgrque-Bera
sebesar 0.6022 adalah lebih besar dari nilai s. = Soh (0.6022 > 0.05), sehingga
H0: vans menyatakan bahwa data residual berdistribusi normal diterima, maka
dapat diiimpuikan bahwa data berdistribusi normal. Sedangkan untuk periode
saiu tahun iebelum IPO nilai probability untuk Jarque-Bera sebesar 0.8792
adalah lebih besar dari nilai a = 5%o (0.8792 > 0.05), sehingga H0: yang
menyatakan bahwa data residual berdistribusi normal diterima, maka dapat
disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.
Uji Multikolinearitas
- 
Baik pada periode dua tahun dan satu tahun sebelum IPO diketahui dari
uii multikolineariias tidak terjadi multikolinearitas karena nilai TOL dari
perhitungan SPSS dari semua variabel diatas 0,1 dari nilaiVIF kurang dari 10.
Uji Autokorelasi
" Pada pengujian dua tahun sebelum IPO didapatkan ilai Durbin Watson
lrifung seb6sail .884, sedan gkan Durbin Watson tabel du : 1.854 dan 4- 4 =
2.146. Ketentuan penerimaan autokorelasi adalah d, < DW < 4- du dimana
1.854 < I.884 < 2:146. Jadi dari hasil uji statistik tidak terdapat autokorelasi
antara variabel.
Pada periode satu tahun sebelum IPO nilai Durbin Watson 
-h.itul_g adalah
z.\2l,sedangkan Durbin Watson tabel do : I .854 dan-l- du : 2.1 46. Ketentuan
oenerimaan lutokorelasi adalah du < DW < 4- d", dimana 1.854 < 2.021 <
2.1+A. Jadi hasil statistik t idak terdapat autokorelasi antara variabel.
Uii Heteroskedastisitas- d pada periode dua tahun sebelum IPO nilaiprobability dari Obs*_R-Squared
dari uji White sebesar 0.8759 adalah lebih besar dari a = 50/o.(0.8759> 0..0S)'
riftinggu H0: yang menyatakan bahwa variace error adalah konstan diterima,
n1ufu"O"uput Oiiimi'utt<an bah*a data digolongkan homoskedastisitas, tau tidak
terjadi heteroskedastisitas.'--J-.- 
Pada periode satu tahun sebelum lPO 3il.ai probability {*ti 99t1\-
Squared Aari irii llrhite sebesar 0.087 adalah lebih besar dari a = 1% (0'087 >
0.bii, sehinggi H0: yang mer,ryat4kpn bahwa variace error adalah konstan
d[..i*;.;;.i:" dapat Oisi-mpulkin bahwa data digolongkan homoskedastisitas,
atau tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Pembahasan
Manajemen Laba sebelum IPO
Berdasarkan hasil perlitungan secara statistik temuan pertama penelitian
ini.menunjukan.bahwa bukti yang menyatakan bahwa perusahaan penerbit
melakukan manajemen laba dengan menerapkan i come in1reasing discietionary
accruals urtuk menaikan laba dalam laporan keuangan pada periode satu tahu'n
sebblum mereka melakukan IPO adalah lgmah. Meskipun demikian penelitianini mengindikasikan manajemen laba diantara perusahaan-perusaliaan p da
perigde satu tahun sebelum mereka IPO dapat erdeteksi, ini ilapat dilihaf dari
nilai discretionary accruql yang positif maupun negatif. Itu beiarti meskipun
perusahaan-perusahaan terdeteksi melakukan manajemen laba baik dengan
menerapkan i come increasing accruals atau income decreasing accruals, tetapi
socara keseluruhan manajemen laba tersebut tidaklah terbukti signifikan. Hasil
temuan ini konsisiten dengan penelitian yang dilakukan oleh Indraningrat(2000) yang menemukan bukti bahwa perusahaan penerbit idak melakukan
manajemen laba sebelum mereka go public, serta temuan Handriyono (2001)
yang menyatakan bahwa pada dua tahun dan satu tahun sebelum IPO tidak
terdapat manajemen laba pada pentsahaan yanggo public di Indonesia. Sebaliknya
hasil ini bertolak belakang dengan temuan Setiawati (2001) dan Anonim (2004)
yang menyatakan bahwa sebelum go public perusahaan melakukan manajemen
laba.
Temuan lain dari penelitian ini menunjukan bahwa sebagian besar
perusahaan, yaitu 27 emiten (59%\ yang melalarkan IPO terdeteksi melahrkan
manajemen laba dengan menerapkan penurunan laba (income-decreasing
discretionary accruals), sementara terdapat l9 emiten (41%) yang melakukan
manajemen laba dengan menerapkan kenaikan laba (income-increasing
discretionary accntals).
Pengaruh Kualitas Auditor, Proporsi Saham yang Ditahan, Financial
Loerage, Ukuran Perusahaan, Tingkat Pertumbuhan Aktiva, dan Tingkat
Pertumbuhan Penjualan terhadap Manajemen Laba
Berdasarkan hasil analisis regresi dengan mengestimasi dua model analisis,
yainr: pertama, menganalisa f ktor-faktor yang mempengaruhi manajemen laba
yang diukur dengan besarnya discretionary accruals pada periode dua tahun
sebelum IPO. Kedua, menganalisa f ktor-faktor yang mempengaruhi manajemen
laba yang diukur dengan besarnya discretionary accruals pada periode satu
tahun sebelum IPO.
Secara bersama-sama (simultan) kualitas auditor, proporsi saham yang
ditahan, fi nancia I I everage, ukuran perusahaan, tingkat pertumbuhan aktiva,
dan tingkat pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap raktek
manajemen laba perusahaan pada dua tahun dan satu tahun sebelum penawaran
umum perdana. Ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi F yang lebih kecil
dari 0,05 (0.018<0.05) untuk periode dua tahun dan (0.005<0.05) untuk periode
satu tahun sebelum IPO.
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Dari besarnya nilai koefisien determinasi d ketahui kemampuan kualitas
agdi_toa proporsi saham yang ditahan,financial leverage, ukuran perusahaan,
tingkat pertumbuhan aktiva, dan tingkat pertumbuhan penjualan untuk
menjelaskan propo_rsi variasi perubahan manajemen laba uhtuk periode dua
tahun sebelum IPO sebesar 34,6 Yo , dan 40,3 oh untuk periode satu tahun
sebelum IPo. Indikasi ini menunjukan bahwa sebagian-variasi perubahan
mlnajemen laba telah mampu dijelaskan dalam penelitian ini sehingga estimasi
ini reliable secara statistik, selain itu indikasi nijuga menunjukan ada masih
ada faktor lain diluar model yang mempengaruhi manajemen laba.
Pada model pertama, variabel kualitas auditor (9 = A.263; p : 0.0003<
0-05), dan ukurqn perusahaan dipana (F = - 0.1379;p= 0.0246< 0.05) selunrhnya
signifikan pada level signifikansi 5% mempenganrhi manajemem laba perusahain
yang go public pada periode dua tahun sebelum IPO. Di lain pihak faktor
pfoporsi sqham yang ditaha! (F = - 0.0029; p:0.2870> 0.05),financial leverage
G = - 0.1400; p :0.0905> 0.05), pertumbuhan ktiva (9 = - 0.0t 17;p = 0.6339>
0.05) dan pertumbuhan penjualan (F = - 0.0233; p: 0.3299> 0.05) seluruhnya
berpengaruh tidak signifikan. Berdasarkan nilai estimasi koefisien yang dihasilkan,
diluar ekspekstasi, kualitas auditor berbeda dengan hipotesis. Dari hasil analisis
terlihat bahwa kualitas auditor berhubungan positif, sementara ukuran perusahaan
berhubungan negatif. Indikasi temuan ini mentrnjukan bahwa perusahaan yang
di audit oleh akuntan publik yang berafiliasi dengan bigfive cenderung akan
melakukan manajemen laba dibanding perusahaan yang diaudit oleh kantor
akuntan lokal. Indikasi lainnya yaitu pada periode dua tahun sebelum IPO
adalah semakin besar ukuran perusahaan maka tingkat manajemen laba
perusahaan semakin kecil.
Pada model kedua , variabel kualitas auditor dimana (P = - 0.3250 p
= 0.0004< 0.05),financial leverage (F = - 0.3755 p : 0.0120 < 0.05) dan ukuran
perusahaan dimana.(B = 0.0642 p = 0.0456< 0.05) seluruhnya signifikan pada
level signifikansi 5 o/o mempengaruhi manajemen laba perusahaan yang go
public pada periode satu tahun sebelum IPO. Di lain fihak faktor proporsi saham
yang ditahan (B = - 0.0005; p = 0.8722> 0.05), pertumbuhan aktiva (F = 0.0069;
p = 0.7277> 0.05) dan perfumbuhan penjualan (9 = 0.028; p:0.1137> 0.05)
seluruhnya berpengaruh tidak signifikan. Berdasarkan nilai estimasi koefisien,
baik faktor kualitas auditor dan ukuran perusahaan tidak berbeda dengan
ekspektasi penelitian, mereka bersama-sama berpengaruh negatif terhadap
manajemen laba. Tetapi untuk faktor financial leverage, hasil yang didapatkan
berbeda dengan ekpektasi, yaitu berhubungan negatif dengan manajemen laba.
Indikasi temuan ini menunjukan bahwa perusahaan yang di audit oleh akuntan
lokal yang berafiliasidengan bigfive, memiliki/rancial leverage yang tinggi,
dan semakin kecil ukuran perusahaan cenderung tidak melakukan manajemen
laba.
S impu l  an  dan  Saran
Simpulan
- 
Berdasarkan hasil analisa baik secara deskriptif maupun statistik dengan
menggunakan analisis non parametrrk\Vilcoxon Signed Ranl<s. dan gji regresi linear
berganda maka dapat ditarik kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut :
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1 . Terdapat bukti yang lemah bahwa perusahaan penerbit melakukan
manajemen laba dengan menerapkan income increasing discretionary
accruals Lmtuk menaikan laba pada periode satu tahun sebelum perusahaan
penerbit ersebut melakukan IPO di Bursa Efek Jakarta. Meskipun
demikian penelitian ini mengindikasikan manajemen laba diantara
perusahaan-perusahaan p da periode satu tahun sebelum mereka
melakukan IPO dapat erdeteksi, ni dapat dilihat dari nilai discretionary
accrual yang positif maupun egatif.
Secara bersama-sama kualitas auditor, proporsi saham yang ditahan,
financial leverage, ukuran perusahaan, tingkat pertumbuhan aktiva, dan
tingkat pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap
manajemen laba (discretionary accruals) perusahaan baik pada periode
dua tahun sebelum dan satu tahun sebelum melakukan penawaran umum
perdana (IPO) di Bursa Efek Jakarta.
Variabel laralitas auditor dan ukuran penrsahaan secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap manajemem laba (discretionary accruals) penrsahaan
yaf,g go public pada periode dua tahrur sebelum IPO, sedangkan variabel
proporsi saham yang ditahan,financial everage, pertumbuhan aktiva
dan pertumbuhan penjualan secara parsial berpengaruh tidak signifikan
terhadap manaj emen laba (d i s c re t i o n a ry a c c ru al s).
Variabel proporsi saham yang ditahan, pertumbuhan aktiva, dan
perturmbuhan penjualan secara parsial berpengaruh tidak signifikan
terhadap manajemen laba (discretionary accruals) perusahaan yang go
public pada periode satu tahun sebelum IPO, sedangkan variabel kualitas
auditor, financial leverage dan ukuran perusahaan secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap manajemen laba (discretionary accruals).
Saran
Berdasarkan hasil penelitian terdapat beberapa hal yang perlu diperhatikan
yaitu pada penelitian ini yang masih perlu menjadi menjadi bahan revisi
penelitian selanjutnya, ntara lain pertama, rentang waktu pengamatan untuk
menguji ada tidaknya manajemen laba hanya dilakukan pada periode satu tahun
sebelum IPO, dan belum menguji manajemen laba perusahaan dua tahun dan
tiga tahun sebelum IPO karena terbatasnya data beberapa item untuk menghitung
discretionary accruals. Kedua, penelitian ini masih belum menguji beberapa
faktor fundamental lainnya yang mungkin juga merupakan faktor utama yang
mempengaruhi discretionary accruals seperti faktor pajak dan stuktur
kepemilikan oleh institusional dan manajer.Ketiga, penelitian ini masih belum
melakukan pemisahan jenis industri, untuk mengetahui jenis industri yang
cenderung lebih besar melakukan manajemen laba. Penelitan berikutnya dapat
menguji manajemen laba dengan rentang yang lebih panjang, juga dapat
memasukkan faktor-faktor I ai n yan g mungkin dapat mempengaruh i discretionary
accruals, serta penelitian berikutnya dapat meneliti manajemen laba menurutjenis/kelompok Industri.
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